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我国制造业上市公司的劳资收入
分配失衡性及其公平性
＊
柏培文
内容提要：本文探讨了我国沪深Ａ股上市公司中制造业企业的资本劳动收入分配关系的公平
性。从研究结果来看，当采用客观公平性来度量时，可以看到企业基本呈现劳动偏向分配；但当采
用主观公平性度量时，大多数企业呈现资本偏向分配。当资本劳动要素替代弹性小于１时，无论客
观和主观公平性均表现为资本偏向分配。从影响资本劳动收入分配公平性倾向来看，股权集中度、
管理层持股比例的提高有助于形成资本偏向分配，资产负债率、独立董事占比的提高有助于形成劳
动偏向分配，董事长总经理是否兼任、监事占比、管理层不领薪人员占比的变化对分配公平性倾向
影响不显著，并且这一特征存在地区、企业性质、行业和时间段的差异。
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一、引言
２０世纪９０年代中期以来，在资本与劳动分配关系中，劳动收入占比呈下降态势。据测算，１９９６－
２００７年我国劳动收入占比一路走低，由５１．１７％下降至４０．８７％。２００７年以后，我国劳动收入占比有
所提高，到了２０１２年达到４９．２１％（柏培文、吴红，２０１５），但与发达国家占比在６０％～６５％相比仍然
相距甚远。与此相对应，在１９７８－２００４年，我国第二产业劳动收入占比一般在３５％～４０％之间，低
于我国总体劳动收入占比。当我们考察制造业样本上市公司，计算１９９８－２０１２年的合计劳动收入
占比时（见表１），可以发现虽然劳动收入占比从２０００年后呈现上升趋势，但企业的劳动收入占比基
本在２０％以下，远小于整个第二产业劳动收入占比。由此可见，我国劳动资本收入分配关系总体失
衡，而我国制造业的上市公司的劳资分配关系更为失衡。面对这一失衡现象，不禁引发疑问，我国制
造业上市公司的劳资分配关系是否公平。
表１　样本企业各年合计的劳动收入占比
年份 １９９８　 １９９９　 ２０００　 ２００１　 ２００２　 ２００３　 ２００４　 ２００５
劳动收入占比（％） １３．９０　 １２．１５　 １３．３７　 １４．７３　 １４．８９　 １５．２３　 １６．１２　 １７．１２
年份 ２００６　 ２００７　 ２００８　 ２００９　 ２０１０　 ２０１１　 ２０１２
劳动收入占比（％） １６．９７　 １６．１９　 １８．２４　 １７．２９　 １８．２９　 １９．７４　 ２０．３６
回顾现有文献，相关领域的研究主要涉及三个方面：一是关于我国劳动收入占比下降趋势的研
究。李扬、殷剑峰（２００７）利用资金流量表进行测算，发现劳动收入占比在１９９２－２００３年呈现下降的
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趋势。白重恩、钱震杰（２００９）通过计算，认为１９７８－１９９５年期间我国劳动收入占比大体不变，但自
１９９５年之后，劳动收入占比逐年下降，到２００４年下降了约１０个百分点。李稻葵等（２００９）同样发现，
１９９２－１９９６年我国劳动收入占比略有上升，但在１９９６年之后则逐步下降。与此同时，黄先海、徐圣
（２００９）则测算了第一产业、工业、建筑业和第三产业的劳动收入占比，结果显示各产业的劳动收入占
比都有大幅下降。从最近文献来看，张车伟、赵文（２０１５）在区分雇员经济部门和自雇经济部门的基
础上，分别估算两部门产出和要素的规模，认为１９７８年以来雇员经济部门劳动报酬份额变化总体呈
现下降趋势。柏培文、吴红（２０１７）通过测算，认为在经历了１９９６－２００７年长时期的下降后，２００７－
２０１２年劳动收入占比开始回升，但仍不理想。从上述文献可以看到，研究者基本认同我国劳动收入
占比呈下降趋势，但对下降的起始时间认识上略有差异；从劳动收入占比演变趋势来看，近年来有所
提升。
二是关于我国劳动收入占比下降的原因解释。从研究视角来看，学者主要从经济发展阶段、
产业结构、劳动力供求、技术进步、对外贸易和所有制等方面展开研究。李稻葵等（２００９）和钱晓
烨、迟巍（２０１１）从经济发展阶段考察劳动收入占比变化，前者认为劳动收入占比呈 Ｕ型规律，我
国处于下降通道，后者发现我国经济发展水平较低的地区劳动收入占比偏高，经济发展水平高的
地区劳动收入占比反而更低，这与 Ｕ 型规律是一致的。白重恩、钱震杰（２００９）和罗长远、张军
（２００９）从我国产业结构变化方面解释了我国劳动收入占比的下降。龚刚、杨光（２０１０）从我国二
元经济结构的角度通过劳动力供求关系解释我国劳动收入占比变化的原因。赵俊康（２００６）和黄
先海、徐圣（２００９）从技术进步角度阐述了劳动节约是我国收入占比下降的主要原因，翁杰、周礼
（２０１０）更进一步利用我国１９９７－２００８年工业部门的行业面板数据进行实证分析，发现资本产出
比对劳动收入占比的影响取决于资本和劳动的替代弹性。赵秋运等（２０１２）从对外贸易和ＦＤＩ角
度研究劳动收入占比的变化原因。吴宣恭（２０１０）和程恩富、胡靖春（２０１０）等从我国私有经济比
重上升、公有经济比重下降角度解释劳动收入占比下降的原因。除此之外，也有一些学者从政府
财政支出、人力资本、企业税负程度、居民消费占比、投资率等因素来探讨对劳动收入占比的影
响。
三是从微观角度进行研究。大致可分成三种：一种是从微观角度考察劳动收入占比。钱震杰、
朱晓冬（２０１３）利用工业统计数据库和中国工业企业年度调查数据在４位数制造业层面比较了中国
和７９个经济体的劳动收入份额，认为中国劳动收入份额并不低于世界平均水平；但张杰等（２０１２）却
发现中国制造业部门中存在劳动报酬比重过低的特征。再一种是从微观角度研究其影响因素。周
琢等（２０１７）通过企业数据进行研究认为出口有利于劳动者报酬提升，魏下海等（２０１３）利用２０１０年
全国民营企业调查数据展开研究，认为工会导致企业工资率和劳动生产率的显著提升，但最终导致
劳动收入份额反而下降。还有一种是研究企业劳资分配关系的影响。柏培文（２０１４）考察了企业劳
资分配关系对企业绩效的影响。
从上述研究可以看到，现有文献主要从宏观角度考察了我国劳动收入占比下降状况及其原因，
在微观上也一定程度考察了制造业企业劳动收入占比、影响因素以及对企业绩效的影响。但没有从
微观角度深入考察劳资收入分配关系的公平性。为此，本文将选择我国沪深Ａ股上市公司中制造业
企业为对象，考察企业的劳资分配关系的公平性。
二、数据处理与变量说明
本文选取我国沪深Ａ股上市公司中制造业１９９９－２０１２年共１４年企业数据作为研究样本。所
取的数据均来自 Ｗｉｎｄ和Ｃｓｍａｒ数据库，在剔除了ＳＴ企业、个别数据缺失严重的企业和数据明显异
常的企业之后，共获得１５０７家上市公司约３０万个有效数据①。下面简要说明有关变量或指标的处
理方法。
１．劳资收入分配失衡。本文将劳资收入分配失衡表示为“资本收入除以劳动收入”，之所以将
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劳动收入放置在分母，主要是因为劳动收入会始终保持为正值。在处理中，劳动收入使用现金流量
表中“支付给职工以及为职工支付的现金”来进行度量，具体包括了为劳动力支付的工资、五险一金
和福利支出等（其中包含雇主缴费部分）；资本收入参考增加值的计算方法，将“净利润”“固定资产折
旧”和“长期待摊费用摊销额”三个指标相加而得到。
２．劳资收入分配公平性。劳资收入分配公平性主要是依据要素贡献与要素回报的比较来衡
量，具体衡量方法将在下文中进一步介绍。
３．其他变量。在本文研究中，还将涉及如下变量：股权集中度、资产负债率、董事长是否兼任总
经理、独立董事占比、监事占比、管理层持股比例、管理层不领薪人员占比、固定资产规模以及经济增
长、公司性质、行业、地区等变量。其中，股权集中度使用前十大股东持股比例来表示；董事长是否兼
任总经理采用哑变量处理，如不是兼职为１，否则为０；独立董事占比采用独立董事人数与全部董事
人数相比得到；监事占比采用监事人数与管理层人数相比得到；管理层不领薪占比使用不领薪的管
理层总人数与管理层人数相比得到；经济增长使用年ＧＤＰ增长率；公司性质使用哑变量来衡量，如
国有企业为１，非国有企业为０；行业则分成劳动密集、资本密集和技术密集型行业，其中食品、饮料，
纺织、服装、皮毛等加工制造，木材、家具，造纸、印刷等行业为劳动密集型行业，石油、化学、塑胶、塑
料，金属、非金属，机械、设备、仪表等行业为资本密集型行业，电子、医药、生物制品等行业为技术密
集型行业。样本分为东、中、西部地区，东部地区包括北京、上海、天津、江苏、浙江、福建、广东、山东、
黑龙江、吉林、辽宁等省份，中部地区包括湖南、湖北、江西、安徽、河南和河北共六个省份，其他内地
省份则归入西部地区。
三、资本劳动收入分配关系状况
本文首先计算了我国制造业上市公司不同年份、行业、企业性质和地区的资本劳动收入比状况
（因篇幅所限，结果未予显示）。从中可以看到，对于整个制造业来说，在２０００年之前资本劳动收入
比明显较高，２００１年后资本劳动收入比存在下降趋势，意味着在整个分配中劳动收入占比在提高，
出现这个现象与进入２１世纪开始出现“民工荒”有关系。虽然我国制造业２００３年才出现明显的“民
工荒”，但这一现象实际上在２００１年就初露端倪。尽管在２００３年后劳动收入占比有微弱的提高，但
从其整体结果来看，劳动收入占比平均在２０％～３０％，仍然较低，劳资分配关系失衡明显。
从分行业来看，资本密集型行业的平均资本劳动收入比最高，劳动密集型行业居中，技术密集型
行业最低。其中资本密集型行业的资本劳动收入比高，是因为这些行业资本投入量大，折旧较高，资
本所得总额也相应较高。技术密集型行业由于员工素质相对较高，人员工资也相应较高，资本劳动
收入比相对较低。而劳动密集型行业是一种较为传统的行业，一方面劳动力成本相对较低，另一方
面人均资本密度相对较低，资本折旧不高，因此，资本劳动收入比处于居中状态。
从企业性质来看，非国有企业资本劳动收入比要低于国有企业资本劳动收入比。一般来说，国有
企业对员工劳动收入利益的保护程度要高于非国有企业，在相同情况下非公有制经济中劳动收入比一
般比公有制经济要低（程恩富、胡靖春，２０１０）。但另一方面国有企业属于资本密集型行业的企业较多，
这又会导致其资本收入占比较高。两者相抵消，最后是国有企业的资本劳动收入比高于非国有企业。
从地区分布来看，东部地区资本劳动收入比最低，中部地区最高，而西部地区居中。东部地区较低
的资本劳动收入比与东部地区劳动力工资水平相对较高有关；中部地区资本劳动收入比较高，是因为
近年来中部地区企业投资较高，经济发展较快，因而增加了资本的收入，而西部地区则正好居中。
通过上述分析，可以大致看到我国资本劳动收入比在不同年份、行业、企业性质和地区的基本状
况。总的来看，样本企业的劳动收入占比在２０％～３０％之间，低于整个第二产业的占比，分配失衡现
象明显。
四、资本劳动收入分配关系的公平性分析
１．公平性测度方法。从上文可以看到，我国资本劳动收入分配存在失衡状态。那么接下来的
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问题是，这一分配关系是否存在分配上的不公平，或者说存在更有利于资本偏向的分配关系。
从对公平度测度来看，可以从程序公平、过程公平、结果公平和主观感知公平几个角度来衡量。
当人们对分配公平不满意时会关注程序公正问题，美国心理学家利文撒尔提出程序公平六项原则即
一致性、无偏性、准确性、纠错性、代表性、道德性，认为只有做到符合六项原则才能保证程序公平；罗
尔斯（２００２）则举出“分蛋糕的故事”来说明分配程序的公平性问题。在过程公平方面，主要要求贡献
与回报相一致，在产出分配中，要素的边际生产力实际衡量了对社会福利的贡献，要素自身的收入应
当与其边际生产率相一致（杨春学，２００９），这一要求反映了市场效率和公平的统一，具有客观性。从
结果公平来看，收入分配不仅是经济问题，同时还涉及一个社会的价值观和社会的稳定，从罗尔斯的
“无知之幕”实验来看，每个人都会担心自己未来处于不利地位，有要求分配结果公平的内在动机，同
时，分配结果公平也有利于社会的稳定；通常，在社会分配结果公平性度量上，一般使用基尼系数来
度量。除此之外，公平度的感知也具有主观性，Ａｄａｍｓ（１９６５）认为公平是个人产出与投入之比与他
人相等时的一种主观感受，这就意味着公平度测度也具有主观性的特点。本文主要研究的是制造业
企业层次的资本劳动收入分配关系的公平性，鉴于数据的可得性，将主要考察过程的贡献与回报的
公平性，具体包括客观公平性以及主观感知的公平性。
从现有文献来看，在对企业的生产函数设定上，研究者主要采用有Ｃ－Ｄ生产函数，具体形式分
为两种：一种是以劳动和资本为投入的企业 Ｃ－Ｄ 生产函数形式的设定，如 Ｈｓｉｅｈ　＆ Ｋｌｅｎｏｗ
（２００９）、Ｃａｇｅｔｔｉ　＆Ｄｅ　Ｎａｒｄｉ（２００６）等；一种是以劳动、资本、中间品为投入来设定生产函数，如Ｏｌｅｙ
＆Ｐａｋｅｓ（１９９６）、Ｌｅｖｉｓｏｈｎ　＆Ｐｅｔｒｉｎ（２０００）分别在采用ＯＰ和ＬＰ方法计算ＴＦＰ时就如此设定生产
函数。还有少数研究者将企业生产函数设定成ＣＥＳ形式或超越对数生产函数形式，但研究者更多
是将ＣＥＳ生产函数形式和超越对数生产函数形式使用在行业或部门层面上，其中超越对数生产函
数形式由于存在待估参数较多，变量估计结果较易不显著等缺陷，在文献中使用的更少。鉴于上述
分析，本文在企业生产函数设定上，主要采用Ｃ－Ｄ生产函数形式，同时进一步拓展为ＣＥＳ生产函数
形式进行辅助考察。
假设企业ｉ在ｔ期满足Ｃ－Ｄ生产函数Ｙｉｔ＝ＡｉｔＫαｉｔＬβｉｔ，其中Ｙｉｔ为企业产出，Ｋｉｔ为企业物质资本，
Ｌｉｔ为企业劳动力数量，α、β分别表示资本和劳动的产出弹性，且α＋β＝１。假定劳动力工资水平为
Ｗｉｔ，资本实际收益为Ｒｉｔ，将要素实际所得比与要素边际产出比相除可得基于贡献与回报是否一致
的公平性度量式Φ＝β
ＫｉｔＲｉｔ
αＬｉｔＷｉｔ
。当Φ＝１时，劳资公平分配；当Φ＞１时，则为资本偏向型分配；当Φ＜１
时，则为劳动偏向型分配。后两种情形皆为资劳分配不公平。与此同时，考虑劳动者更多存在风险
规避特征，参照柏培文（２０１５）的做法，将公平性度量式改为Φ＊＝β
ＫｉｔＲｉｔ
αＬｉｔｗｉｔ
，其中ｗｉｔ为采用确定性等价
法得到的消除风险因素后劳动力的确定性收益。第一个公平性度量式完全基于要素贡献与回报得
到的，具有客观性特点，故称为客观公平性度量；第二个公平性度量式考虑到消费者效用函数和风险
规避特征，而消费者效用函数和风险规避本身具有主观感知的特征，故称为主观公平性度量。进一
步将Ｃ－Ｄ生产函数扩展成ＣＥＳ生产函数形式，即Ｙｉｔ＝Ａｉｔ［αＫｉｔρ＋（１－α）Ｌｉｔρ］
１
ρ，其中Ａｉｔ反映技术
进步，０≠ρ＜１，要素的替代弹性σ＝
１
１－ρ
为常数，σ＞０。如此，客观公平性度量和主观公平性度量可
分别写成Φｚ＝β
Ｒｉｔ
αＷｉｔ
（Ｋｉｔ
Ｌｉｔ
）
１－ρ
和Φ＊ｚ ＝β
Ｒｉｔ
αｗｉｔ
（Ｋｉｔ
Ｌｉｔ
）
１－ρ
。
２．参数估计和指标处理。为了测算公平性，需要确定参数α和β。在规模报酬不变情形下，参
数α和β分别为劳动收入份额和资本收入份额。从现有文献来看，张车伟、张士斌（２０１０）根据Ｊｏｈｎ－
ｓｏｎ（１９５４）的方法，将我国国民收入２／３划归劳动报酬，１／３划归资本性收入；肖兴志等（２０１３）则将第
二产业劳动产出弹性设为０．７３，也有的文献将劳动份额的参数设为０．６，如Ｙｏｕｎｇ（２００３）认为中国
的劳动份额参数为０．６较为合理；还有的文献按照惯例对劳动、资本份额进行赋值，将二者分别取值
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为０．６∶０．４或０．５∶０．５。因此，综合文献来看，本文将制造业的劳动产出弹性设为０．６５，资本产出
弹性设为０．３５来进行计算，同时考虑到稳健性，借鉴有关文献将劳动和资本份额分别设为０．６和
０．４进行比较研究。特别地，由于本文中上市公司的劳动收入占比多在２０％左右，本文还选取劳动
和资本产出弹性分别为０．２和０．８来进行测算比较。
在估计劳动者收入风险时，使用各年员工的平均工资的对数对时间ｔ进行ＯＬＳ回归，利用ＯＬＳ
回归的残差来得到随机扰动项σ２ｉ 来度量员工工资面临变化的风险。对于风险规避系数，国外的主
流文献大多将消费者风险厌恶系数设为３（Ｓｃｈｏｌｚ　ｅｔ　ａｌ，２００６；Ｅｉｎａｖ　ｅｔ　ａｌ，２０１０）或５（Ｃｏｃｃｏ，２００５），
从国内文献来看，陈学彬等（２００５）根据１９７８—２００２年我国居民消费数据，估计风险规避系数为
１．２８７５，艾春荣、汪伟（２００５）根据中国城镇居民消费数据，认为风险规避系数为１．９１３９，而王晟、蔡明
超（２０１１）根据中国居民投资行为认为风险厌恶系数为５．８５。考虑到文化、收入和风险态度的差异，
我国居民的投资消费决策比美国居民更为保守，因此本文将风险规避系数选为５。
在要素替代弹性估计上，罗长远、张军（２００９）和张车伟、赵文（２０１５）认为我国资本劳动的替代弹
性小于１，孔宪丽等（２０１５）选取１９９４－２０１３年３３个工业行业研究认为除个别行业替代弹性较大或
较小以外，大多数行业的要素替代弹性均小于１，介于０．７５～１之间；罗长远、张军（２００９）采用省际数
据估计我国资本与劳动之间替代弹性的绝对值等于０．９４；但陆菁、刘毅群（２０１６）研究认为１９９０－２０１０
年我国工业部门整体的要素替代弹性为２．９０６。从上面可以看到，现有文献对我国要素替代弹性还有
争议，鉴于较多文献支持替代弹性小于１。借鉴罗长远、张军（２００９）的估计，将替代弹性设为０．９５。
此外，现有文献在选用资本收益率时，主要有两种：总资产收益率ＲＯＡ 和净资产收益率ＲＯＥ。
总资产收益率难以反映资本的真实收益率，因为在总资产中负债部分产生的财务费用实际上是负债
部分的收益，而这些收益并没有计算入总资产收益率中。从净资产收益率来看，它反映的是企业经
营中自有资本的收益率，从市场均衡来说，所有企业都存在净资产收益率，其经济利润应为零，因此，
净资产收益率更能够反映企业投资者的资本收益水平。因此，本文选取净资产收益率作为资本方收
益。为了便于比较和检验其稳健性，本文还将负债产生的财务费用考虑进去，从总资产角度采用
“（财务费用＋净利润）／总资产”作为资本收益率来进行比较测算。劳动力工资水平遵循现有文献普
遍做法，使用“支付给职工以及为职工支付的现金／公司全体员工数量”来表示。物质资本和劳动力
人数则分别选用固定资产合计和员工人数来表示。
３．处理结果。表２报告了不同情况下的１９９９－２０１２年资本与劳动要素收入分配公平性的中位数
和均值。从中可以看到，当不考虑风险因素时，从客观公平性的中位数来看，在１９９９－２００１年大多数企
业呈现为资本偏向分配；从平均值来看，也表现出资本偏向的分配。比较１９９９年和２０００年的平均值和
中位数，可见平均值大于中位数，表明公平性在数值分布上呈现右偏的特点。观察２００１年，发现平均值
和中位数基本相等，因此在数值分布上基本表现为对称分布。自２００２年之后，从中位数可以看到各年
大多数企业开始呈现为劳动偏向分配。这一特征与“民工荒”的出现明显有关。比较中位数和均值，可
以看到，其中５年的均值小于中位数，公平性在数值分布上存在左偏特点，其中６年均值大于中位数，数
值在分布上表现为右偏特点。从整体发展趋势来看，呈现劳动偏向分配的企业数量在不断增加。
进一步考察当考虑风险因素时的劳动资本收入分配的主观公平性。从中位数来看，１９９９－２０１２
年各年大部分企业均表现为资本偏向分配；从均值来看，除了２００２年和２００９年外，各年的均值均远
大于１。这就意味着当考虑劳动者存在风险规避时，企业在资本劳动分配关系上，呈现的是资本偏向
分配。因此，从客观公平性来看，资本劳动分配关系表现为劳动偏向分配；从主观公平性来看，资本
劳动分配关系表现为资本偏向分配。将劳动资本收入分配失衡性与公平性进行比较，可以看到企业
的劳动收入占比明显偏低，分配处于失衡状态，但从趋势来看，在逐渐减弱，其反映到资本劳动分配
的客观公平性上是逐渐从资本偏向分配向劳动偏向分配转变。这就表明尽管存在资本劳动收入分
配失衡，劳动收入占比较低，但从纯粹客观经济贡献和回报来说，从公平性来看并非对劳动方不利，
这主要是因为在分配过程中劳动实际获得相对收益仍然高于其相对边际产出所致。但从主观公平
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性来看，由于劳动方普遍存在风险规避，因此，总体呈现资本偏向分配；随着资本劳动收入分配失衡
减弱，其主观的资本偏向分配也在减弱，公平性增强。
表２　各年的劳动资本收入分配的公平性的中位数和均值
年份 样本数
中位数 平均值
客观公平性 主观公平性（风险） 客观公平性 主观公平性（风险）
１９９９　 ３６６　 １．５９９　 ４．９０４　 ２．４０８　 ７．３８８
２０００　 ４５０　 １．３８６　 ４．２５３　 １．８８３　 ５．７７５
２００１　 ４８８　 １．００７　 ３．０８９　 １．００６　 ３．０８５
２００２　 ５２４　 ０．８０８　 ２．４７８ －１．８４６ －５．６６２
２００３　 ５６２　 ０．８６７　 ２．６５９　 １．０７５　 ３．２９７
２００４　 ６３０　 ０．７７６　 ２．３８２　 ０．３３４　 １．０２３
２００５　 ６２９　 ０．６０６　 １．８５３ －６．０５６ －１８．５１９
２００６　 ６８３　 ０．８１４　 ２．４９７　 １．５０７　 ４．６２２
２００７　 ７６２　 ０．９６４　 ２．９５８　 １．８８６　 ５．７８６
２００８　 ８０６　 ０．５５５　 １．７０２　 ０．５１７　 １．５８７
２００９　 ９１０　 ０．７１０　 ２．１７８ －５．３６４ －１６．４５３
２０１０　 １１７３　 ０．７６１　 ２．３３４　 １．８６４　 ５．７１６
２０１１　 １３６４　 ０．６４７　 １．９８３　 ０．８７８　 ２．６９２
２０１２　 １４５８　 ０．４８８　 １．４９７　 ０．５６９　 １．７４６
表３报告了不同地区、行业和企业性质的资本劳动收入分配公平性的均值和中位数。可以看到，
在客观公平性上，东部、中部、西部大部分企业表现为劳动偏向分配，从均值和中位数比较来看，东部地
区在数值分布上存在左偏特点，其原因在于一些企业存在资本收益严重亏损的现象；而中、西部地区在
公平性数值上存在右偏特点，主要是因为这一地区有一些企业表现为较高的资本收益。比较三个地区，
东部地区比值最低，而中部地区最高，也就是说东部地区有更多的企业表现为劳动偏向分配，而中部地区
相对少些。当考虑风险因素时，可以看到在主观公平性上各地区大部分企业均表现为资本偏向分配。
从企业性质来看，在客观公平性上，国有企业和非国有企业的大多数企业均表现出劳动偏向分
配，在公平性数值分布上呈现左偏特点。由于非国有企业的中位数高于国有企业中位数，这就意味
着国有企业更多体现为劳动偏向分配，这种情形是与国有企业的劳动者权益保护较好有关。在主观
公平性上，可以看到无论国有企业还是非国有企业，均表现出资本偏向分配。
从行业来看，在客观公平性上，劳动密集、资本密集和技术密集行业均表现为劳动偏向分配特点，
在数值分布上存在右偏特征。从各行业中位数大小来看，劳动密集型行业最大、技术密集型行业最小，
也就是说劳动密集型行业的企业劳动偏向分配较少，而技术密集行业的企业劳动偏向分配较多，而资
本密集行业居中。进一步考虑风险因数，可以发现在主观公平性上大多数企业均表现为资本偏向分配。
通过表３，同样可以看到，不同地区、行业和企业性质的资本劳动收入分配公平性的差异与不同
的资本劳动收入分配失衡的差异基本一致。在此不再赘述。
表３　不同地区、行业和企业性质的资本劳动收入分配公平性的中位数和均值
分类 样本数
中位数 平均值
客观公平性 主观公平性（风险） 客观公平性 主观公平性（风险）
地区
东部 ６４２８　 ０．７０５　 ２．１６４ －０．７１７ －２．１９８
中部 ２０６６　 ０．７９７　 ２．４４４　 １．２９２　 ３．９６２
西部 ２３１１　 ０．７６４　 ２．３４１　 １．０４３　 ３．１９９
企业性质
非国有 ５６５２　 ０．７７４　 ２．３７４　 ０．０１４　 ０．０４４
国有 ５１５３　 ０．６８６　 ２．１０４　 ０．０７６　 ０．２３３
行业
劳动 １４３３　 ０．８６６　 ２．６５６　 １．００３　 ３．０７７
资本 ６４５７　 ０．７９０　 ２．４１９ －０．４５４ －１．３９３
技术 ２４４２　 ０．５８３　 １．７８８　 ０．７２１　 ２．２１２
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通过上面研究可以看到，当不考虑风险因素时，在客观公平性上，多数企业表现为劳动偏向分
配，并且存在一定地区、行业和企业性质的差异。当考虑风险因数时，在主观公平性上，则多数企业
表现为资本偏向分配。也就是说，当我们从客观贡献来看，劳资分配存在劳动偏向分配；但当我们考
虑到劳动者处于弱势，存在风险规避时，则存在主观上的资本偏向分配。
４．扩展检验。下面先比较考察当劳动和资本产出弹性为０．６∶０．４，以及替代弹性为０．９５时的
公平性情况。表４报告了不同产出弹性以及替代弹性为０．９５时的公平性均值和中位数比较。从中
可以看到，劳动产出弹性为０．６时，其客观公平性特点与劳动产出弹性为０．６５时相一致，其主观公
平性也表现出一致性，两者数据虽有差别，但结果具有稳健性。当替代弹性为０．９５时，此时要素替
代弹性小于１，这就意味着资本与劳动是互补的，资本投入提高了劳动边际产出，从而在客观公平性
上也表现为资本偏向分配，其主观公平性更是如此，这就意味着当制造业要素替代弹性小于１时，无
论客观分配公平性还是主观分配公平性，均表现为资本偏向分配，这一特征应当引起我们的注意。
从不同情形的核密度函数分布图来看，曲线形状较为接近，主要变化是曲线移动和离散度有差别。
进一步将劳动和资本产出弹性设为０．２∶０．８来考察，可以发现无论是客观公平性还是主观公平
性均表现为劳动偏向分配（见表４）。当我们以此为基础不断提高劳动产出弹性时，可以发现当劳动
和资本产出弹性设为０．４５∶０．５５时，客观公平性主要表现为劳动偏向分配，但主观公平性的中位数
基本为１，处于均等状态。其后，随着劳动产出弹性不断提高，客观公平性仍然主要表现为劳动偏向
分配，但主观公平性则开始表现为资本偏向分配，并不断增强。因此，从劳资分配关系来看，客观公
平性基本表现为劳动偏向分配，而主观公平性存在差异，当劳动产出弹性大于０．４５时，主观公平性
基本表现为资本偏向分配，当劳动产出弹性小于０．４５时，主观公平性基本表现为劳动偏向分配。从
现有文献参数估计来看，基本认为劳动产出弹性大于０．４５，因此，在劳资分配关系上，客观公平性基
本表现为劳动偏向分配，而主观公平性主要表现为资本偏向分配。
进一步将“（财务费用＋净利润）／总资产”作为资本收益率来进行计算时，虽然存在差异，但从劳
资分配关系的偏向上来看基本一致，结果基本稳健（见表４）。
表４　不同产出弹性以及替代弹性公平性比较
类别 ５０％ Ｍｅａｎ
劳动产出弹性＝０．６５
客观公平性 ０．７３３　 ０．０４４
主观公平性（风险） ２．２４９　 ０．１３４
劳动产出弹性＝０．６０
客观公平性 ０．５９２　 ０．０３５
主观公平性（风险） １．８１７　 ０．１０８
劳动产出弹性＝０．６５，替代弹性＝０．９５ 客观公平性 １．４１０　 ０．１１９
劳动产出弹性＝０．６０，替代弹性＝０．９５ 客观公平性 １．１３９　 ０．０９６
劳动产出弹性＝０．２０
客观公平性 ０．０９９　 ０．００６
主观公平性（风险） ０．３０３　 ０．０１８
劳动产出弹性＝０．４５
客观公平性 ０．３２３　 ０．０１９
主观公平性（风险） ０．９９１　 ０．０５９
资本收益＝（财务费用＋净利润）／总资产，劳动产出弹性
＝０．６５
客观公平性 ０．５１４　 ０．７１０
主观公平性（风险） １．５７５　 ２．１７９
五、公平性偏向的影响因素
接下来我们考察哪些治理因素影响了企业分配的公平性。在此我们主要考虑客观公平性的偏
向。将不考虑风险时公平度小于１（存在劳动偏向分配）的设为０，而将公平度大于１（存在资本偏向
分配）的设为１，并以此为因变量采用Ｌｏｇｉｔ模型进行估计（Ｌｏｇｉｔ模型与Ｐｒｏｂｉｔ模型相比可以考虑增
加固定效应）。企业治理变量可从三个层次来考察：一是资本结构层次治理，主要有股权集中度、资
产负债率；二是监督层次治理，主要有董事长是否兼任总经理、独立董事占比、监事占比；三是管理层
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治理，主要有管理层持股比例、管理层不领薪占比等。在研究中还需要增加一些控制变量如企业固
定资产规模、经济成长等变量，这是因为企业固定资产规模越大，可能导致企业资本方分配力量的增
强，而经济成长可能为资本带来更多的收益，而劳动者却难以分享到同样的增长收益。
本文使用的是面板数据，为此建立Ｌｏｇｉｔ固定效应回归方程：Ｌｏｇｉｔ　ＧＰｉｔ＝α＋∑
ｍβｍＸｍ＋ｕｉ＋εｉｔ
。
其中，ＧＰ表示公平度的二值变量，Ｘ为解释变量或控制变量，ｕ为固定效应，ε为随机误差项。检验
表明，不存在明显变量间多重共线性。为了便于比较，表５除了报告Ｌｏｇｉｔ（ＦＥ）固定效应模型的估计
结果，还列出了ＯＬＳ、ＦＥ以及Ｌｏｇｉｔ（不考虑固定效应）模型估计结果，同时考虑动态面板模型特征使
用公平度值作为被解释变量使用ＳＹＳＧＭＭ（使用ｄｉｆｆ　ＧＭＭ估计结果与之相近）模型进行估计。进
一步计算Ｌｏｇｉｔ模型的边际效应，可以发现与ＯＬＳ回归的结果相差不大。从表５各列估计结果来
看，较为稳健，表明总体估计较为可靠。从中可以看到，股权集中度、管理层持股比例表现为显著的
正向关系，股权集中度越高，表明股东对企业干预的意愿和力量越强，虽然股权集中容易导致大股东
侵占公司利益，但另一方面它又有助于提升企业价值，增加企业绩效，其途径之一就是控制企业成本
上升，因此，在劳资分配关系中大股东将会积极致力于控制工资成本的上升，如此将容易导致资本偏
向的分配。管理层持股比例增加，从既有研究来看，对企业绩效的增加并没有显著影响，其原因主要
是管理层持股比例较低；但从本文研究来看，管理层持股比例增加容易导致资本偏向的分配。事实
上，在企业绩效没有明显提高的情况下，要出现资本偏向分配，只能是相对降低劳动力的收入增长。
当企业采用管理层持股比例作为企业薪酬结构时，那么管理层货币薪酬部分就不会有较大的提高，
与此相对应，整个劳动者工资水平的上升就会受到一定遏制。
表５　公平性倾向的回归分析
变量 ＯＬＳ　 ＧＭＭ　 ＦＥ　 Ｌｏｇｉｔ　 Ｌｏｇｉｔ（ＦＥ）
股权集中度
０．００４＊＊＊
（０．０００）
０．０１７
（０．３３６）
０．００８＊＊＊
（０．０００）
０．０２１＊＊＊
（０．０００）
０．０６５＊＊＊
（０．０００）
资产负债率
－０．００１５＊＊＊
（０．０００）
－０．１７８＊＊＊
（０．０００）
－０．００２＊＊＊
（０．００１）
－０．００９＊＊＊
（０．０００）
－０．０１４＊＊＊
（０．０００）
董事长总经理
是否兼任
－０．０１８
（０．１４８）
０．５０７
（０．１７６）
－０．０１４
（０．４４３）
－０．０９８
（０．１２４）
－０．０３２
（０．８２９）
监事占比
－０．１１
（０．３０８）
－５．９６０
（０．２０１）
－０．３２０
（０．１０８）
－０．６９５
（０．２０２）
－１．２８０
（０．４４４）
不领薪占比
－０．１７８＊＊＊
（０．０００）
－４．２０３
（０．１２５）
０．０４９
（０．３８６）
－０．９０５＊＊＊
（０．０００）
０．４７７
（０．２９３）
管理层持股
０．１３８＊＊＊
（０．０００）
１１．８８１＊＊
（０．０５０）
０．３８１＊＊＊
（０．００２）
０．７３４＊＊＊
（０．０００）
３．１３０＊＊＊
（０．００７）
独立董事占比
－０．６２１＊＊＊
（０．０００）
－４．０７６＊
（０．０７０）
－０．２９５＊＊＊
（０．００２）
－３．３０９＊＊＊
（０．０００）
－２．５７７＊＊＊
（０．００１）
固定资产
０．１２２＊＊＊
（０．０００）
０．８８９＊＊＊
（０．００５）
０．０３７＊＊＊
（０．０００）
０．６４６＊＊＊
（０．０００）
０．３５０＊＊＊
（０．０００）
ＧＤＰ
０．０４４＊＊＊
（０．０００）
０．３７０＊＊＊
（０．０００）
０．０２８＊＊＊
（０．０００）
０．２２２＊＊＊
（０．０００）
０．２５０＊＊＊
（０．０００）
Ｎ　 ７８４４　 １６４４　 ７８４４　 ７８４４　 ４４５５
Ｒ２　 ０．１３９　 ０．０７０８　 ０．１１５
Ｌｏｇ　ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ －４５５６．８４ －１５８９．３６
ＡＲ（１） ０．０５１０
ＡＲ（２） ０．６１２２
Ｓａｒｇａｎ　Ｔｅｓｔ　 ０．１８９４
　　注：＊、＊＊、＊＊＊分别表示在１０％、５％和１％的显著性水平上显著，其中变量第１行为估计系数，括号内为ｐ值。
下同。
从表５中还可看到，资产负债率、独立董事占比呈现显著负相关。资产负债率对公平度的影响
是双向的，一方面债务增加提高了企业的财务费用，因此会降低企业绩效，另一方面由于债务治理因
素的存在又会增强对企业运营预算约束和增加企业破产风险，降低经理对股东利益的损害（Ｈａｒｒｉｓ
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＆Ｒａｖｉｖ，１９９０），其最终效果取决于两种因素的消长。从本文样本来看，其负向影响是显著的，也就
是说前一种的因素大于后一种的因素，这将会导致劳动偏向分配。独立董事占比的提高往往意味着
企业管理权的分散，它一方面使得企业管理决策更加稳健，进而避免出现较大差错，但也可能导致决
策缓慢，效率下降，影响企业绩效的提高（检验也表明独立董事占比对企业绩效有显著负影响）；与此
同时，在劳资分配关系中也使得各方谈判力量均衡些。因此，这有助于劳动偏向分配的形成。管理
层不领薪占比的表现不稳健，在ＯＬＳ和Ｌｏｇｉｔ模型中表现为显著负相关，但当考虑固定效应时，则表
现为正向不显著，出现这一差异可能与不采用固定效应时，缺少相关的变量控制，导致管理层不领薪
占比呈现显著负相关所致。管理层不领薪通常是企业上一级管理人员在下属公司或控股公司兼职，
但并不从中领取薪酬回报，这一方面反映不领薪高管可能与企业联系不强，缺少应有的绩效激励，会
降低不领薪管理层对企业绩效的关注，从而导致有利于劳动偏向的分配；但另一方面，因为管理层不
领薪，降低了对公司个人工资收入的关注，不利于劳动阶层的收益提高，这样又会导致有利于资本偏
向的分配，其结果取决于两种倾向的抗衡结果。此外，从上述研究中，可以看到董事长总经理是否兼
任、监事占比变量基本呈现负相关但并不具有显著性，这可能与我国上市公司中董事长总经理的是
否兼任的制度设计以及监事对企业的经营管理影响较小有关。
在表５中，还可看到控制变量固定资产规模、经济增长与企业绩效呈现正向关系。从固定资产
投资来看，企业规模越大，一般会增加企业职工的人力资本专用性，使得劳动者在谈判中处于不利地
位，因为通用性人力资本价值可以完全体现在工人工资上，而专用性人力资本价值则只能部分反映
在工资上（Ｂｅｃｋｅｒ，１９６２），从而形成有利于资本方的分配。从经济增长来看，由于企业工资水平具有
一定刚性，当经济稳步向前发展时，企业获得的利益一般多为资本方所得，而普通职工难以分享同样
增长的收益。
表６报告了不同地区、企业性质、行业和时间段的Ｌｏｇｉｔ（ＦＥ）回归结果。从地区来看，上述变量
对各地区的总体影响效应与总体效应基本一致。其中，东部地区更为显著，而中西部两个地区在企
业治理效应影响上要弱些，其根源可能与中西部企业内部治理机制不够完善，传导机制不畅有关。
从企业性质来看，国有企业与非国有企业的回归结果大多相近，但也有差异，其中，非国有企业监事
占比和管理层不领薪占比具有显著性，这可能与非国有企业内部存在家族管理有关，值得注意的是，
在非国有企业管理层不领薪人员占比呈现显著正向关，这就意味着非国有企业的高管虽然不领薪，
但出于对家族企业的负责，仍然在一定程度上关注企业绩效。将样本企业分成技术密集、劳动密集
和资本密集三个行业进行分类回归，从结果来看，资本和技术密集行业与总体回归基本接近，但劳动
密集行业略有差异，其监事占比和不领薪占比具有显著性，这可能是因为劳动密集型行业属于较为
传统的行业，更加注重人员管理所致。从时间段来看，我们将１９９９－２０１２年分成不同阶段来考虑。
在这一期间，２００３年开始明显出现“民工荒”现象，２００８年爆发“金融危机”，考虑到影响的滞后性，我
们将事件发生当年包含在上一个阶段中，因此，分成１９９９－２００３年、２００４－２００８年、２００９－２０１２年
三个阶段。从各阶段回归结果来看，１９９９－２００３年一些治理变量较为不显著，这可能与这一期间的
劳动力总体供大于求有关，企业治理因素难以起到作用，比较２００４－２００８年和２００９－２０１２年两个
阶段，可以看到２００４－２００８年的效果最为显著，并且监事占比和不领薪占比均具有显著性，而后一
阶段２００９－２０１２年差一些，这可能与金融危机后经济整体形势不好，企业效益不佳，企业治理因素
作用不彰有关。
最后，进行稳健性检验。以劳动产出弹性为０．６、资本产出弹性为０．４的公平值为基础，同样采
取上述方法赋予０～１二值变量。所得结果与劳动产出弹性为０．６５、资本产出弹性为０．３５的结果相
近；再以替代弹性为０．９５的公平性倾向的二值变量为因变量，回归所得结果基本相近；进一步根据
不同企业性质、地区、行业和不同时间段采用Ｌｏｇｉｔ固定效应进行分类回归，结果也基本接近（见表
７）。之所以如此，主要是因为不同参数值的调整会使得具体数值发生变化，但其分布结构基本没有
变化所致。
—４８—
表６　不同地区、企业性质、行业和不同时间段的Ｌｏｇｉｔ（ＦＥ）固定效应回归结果
变量 东部 中部 西部 国有 非国有
劳动
密集
资本
密集
技术
密集
１９９９－
２００３
２００４－
２００８
２００９－
２０１２
股 权 集
中度
０．０８１＊＊＊
（０．０００）
０．０５１＊＊＊
（０．０００）
０．０４７＊＊＊
（０．０００）
０．０４９＊＊＊
（０．０００）
０．０７９＊＊＊
（０．０００）
０．０４９＊＊＊
（０．０００）
０．０６９＊＊＊
（０．０００）
０．０７４＊＊＊
（０．０００）
０．６４６＊＊
（０．０２０）
０．０６０＊＊＊
（０．０００）
０．１０３＊＊＊
（０．０００）
资 产 负
债率
－０．０１６＊＊＊
（０．００２）
－０．０２４＊＊
（０．０２６）
－０．００８
（０．２９９）
－０．０１２＊＊
（０．０４２）
－０．０１５＊＊＊
（０．００５）
－０．００４
（０．７４０）
－０．０１２＊＊
（０．０１９）
－０．０２３＊＊＊
（０．００６）
－０．１１４＊
（０．０８６）
－０．０２９＊＊＊
（０．００３）
０．００３
（０．６８９）
董事长总
经理是否
兼任
－０．２６２
（０．１８１）
０．５５３
（０．１３６）
０．２０７
（０．５１０）
０．００５
（０．９８４）
－０．０７８
（０．６７５）
－０．１２６
（０．７６０）
－０．１７７
（０．３７０）
０．２９７
（０．３１５）
１４．２２６
（０．９９４）
－０．２７２
（０．４１０）
０．０７２
（０．７８１）
监事占比
－０．９７６
（０．６６４）
－３．９６７
（０．３５３）
－０．０２２
（０．９９４）
１．２２０
（０．５９４）
－４．３５２＊
（０．０８８）
－１０．３２６＊＊
（０．０３０）
－１．１７４
（０．５９１）
３．６４４
（０．３３４）
－１８．９４２
（０．２５３）
－７．９５２＊＊
（０．０３０）
５．０３９
（０．１５０）
不 领 薪
占比
０．３５３
（０．５９６）
０．４３３
（０．６６４）
１．０３４
（０．１９４）
－０．６２３
（０．３２０）
１．６１９＊＊
（０．０１４）
２．１４８＊
（０．０６０）
０．８１２
（０．１７６）
－１．０８９
（０．２８５）
１．１１１
（０．６６８）
２．０１１＊＊
（０．０３２）
－０．５９２
（０．５７５）
管 理 层
持股
２．８３０＊＊
（０．０３７）
１６．０４１
（０．１４０）
２．１１５
（０．３３６）
１４．２０３
（０．３３３）
２．６６６＊＊
（０．０２１）
１．５０４
（０．５３６）
５．４２０＊＊＊
（０．００５）
０．７７８
（０．６６９）
－１８．９５８
（０．９３４）
７．３０４＊
（０．１００）
０．９２３
（０．５３５）
独立董事
占比
－４．７５３＊＊＊
（０．０００）
１．６３４
（０．４３１）
－０．８７６
（０．５１１）
－３．９３６＊＊＊
（０．０００）
－０．７７６
（０．５２５）
－３．１３０
（０．１５０）
－３．２６６＊＊＊
（０．００１）
－１．０５５
（０．４９９）
－５．１９１
（０．１９３）
２．９０５
（０．２０３）
－３．０２７
（０．１８１）
固定资产
０．５５６＊＊＊
（０．０００）
－０．００７
（０．９７４）
０．２４０＊
（０．０９９）
０．３４０＊＊＊
（０．００３）
０．３７６＊＊＊
（０．００２）
０．６０３＊＊＊
（０．０１０）
０．２９１＊＊＊
（０．００５）
０．５３２＊＊＊
（０．００６）
０．６３０
（０．５４４）
０．９４１＊＊＊
（０．０００）
０．４４１＊＊
（０．０１４）
ＧＤＰ
０．２８８＊＊＊
（０．０００）
０．１７９＊＊＊
（０．０００）
０．２２１＊＊＊
（０．０００）
０．２５５＊＊＊
（０．０００）
０．２３９＊＊＊
（０．０００）
０．２０２＊＊＊
（０．０００）
０．３０５＊＊＊
（０．０００）
０．１８８＊＊＊
（０．０００）
０．７８８
（０．２７６）
０．２７８＊＊＊
（０．０００）
０．７０４＊＊＊
（０．０００）
样本数 ２６３４　 ７５６　 １０６５　 ２０３３　 ２４２２　 ６４１　 ２７００　 ９２３　 ８５　 １０９２　 １７８５
Ｌｏｇ　ｌｉｋｅ－
ｌｉｈｏｏｄ
－８９０．１８９－２７３．５０１－４０７．５６３－７６６．８２７－８１３．０４６－２３２．７４３－９１４．１８１－３５２．０１７－２０．０３７８－３５９．６８８－５１８．４６１
表７　劳动产出弹性０．６公平倾向回归分析
变量 ＯＬＳ　 ＧＭＭ　 ＦＥ　 ｌｏｇｉｔ　 Ｌｏｇｉｔ（ＦＥ）
股权集中度
０．００３＊＊＊
（０．０００）
０．０１３
（０．３３６）
０．００８＊＊＊
（０．０００）
０．０１９＊＊
（０．０００）
０．０６６＊
（０．０００）
资产负债率
－０．００１＊＊＊
（０．００６）
－０．１４３＊＊＊
（０．０００）
－０．００１＊＊
（０．０２５）
－０．００６＊＊＊
（０．０００）
－０．０１０＊＊
（０．０１７）
董事长总经理
是否兼任
－０．００８
（０．５２２）
０．４０９
（０．１７６）
－０．００３
（０．８８４）
－０．０５０
（０．４６３）
０．０７１
（０．６５１）
监事占比
－０．０５２
（０．６１５）
－４．８１４
（０．２０１）
－０．２０７
（０．２７２）
－０．４７８
（０．４０３）
－０．９２０
（０．６０３）
不领薪占比
－０．１７３＊＊＊
（０．０００）
－３．３９５
（０．１２４）
０．０１７
（０．７４６）
－０．９６８＊＊＊
（０．０００）
０．３６９
（０．４３６）
管理层持股
０．１３４＊＊＊
（０．０００）
９．５９６＊＊
（０．０５０）
０．３４１＊＊＊
（０．００４）
０．８２５＊＊＊
（０．０００）
３．６３２＊＊＊
（０．００７）
独立董事占比
－０．５０５＊＊＊
（０．０００）
－３．２９２＊
（０．０７０）
－０．１４９＊
（０．１００）
－３．０９６＊＊＊
（０．０００）
－１．９３６＊＊
（０．０１７）
固定资产
０．１２０＊＊＊
（０．０００）
０．７１８＊＊＊
（０．００５）
０．０２７＊＊＊
（０．００２）
０．６７３＊＊＊
（０．０００）
０．３３７＊＊＊
（０．０００）
ＧＤＰ
０．０３９＊＊＊
（０．０００）
０．２９９＊＊＊
（０．０００）
０．０２３＊＊＊
（０．０００）
０．２１９＊＊＊
（０．０００）
０．２３０＊＊＊
（０．０００）
样本数 ７８４４　 １６４４　 ７８４４　 ７８４４　 ３９９０
Ｒ２　 ０．１３９５　 ０．０６１６　 ０．１２２１
Ｌｏｇ　ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ －４１８４．６５ －１４１７．８３
ＡＲ（１） ０．０５１０
ＡＲ（２） ０．６１２２
Ｓａｒｇａｎ　Ｔｅｓｔ　 ０．１８９４
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六、结束语
根据本文的研究结论，我国上市公司中制造业企业在劳资分配关系中虽然存在劳动收入占比较
低的特点，但从要素的贡献与回报角度来看，还是有利于劳动偏向分配的。只有当我们将劳动者的
弱势因素以及存在风险规避特点考虑进去后，才可以看到在资本劳动分配关系中存在有利于资本偏
向的分配。由于这一评判需要一定假设基础，因此其公平性的评价具有明显的主观性。这在一定程
度上可以解释为什么劳动者会觉得当前劳资分配不公平。另外，如果在企业经营中要素替代弹性小
于１，无论何种情形均表现出资本偏向分配。因此，在处理当前我国资本劳动分配关系失衡时，既要
考虑基于经济效率的客观性公平，也要考虑基于地位差别的主观性公平。事实上，随着我国资本积
累不断提高以及资本相对强势地位日渐突出，在处理资本劳动分配关系中，应当更加关注主观性公
平，并在企业内部治理上结合地区、行业、企业性质和发展阶段的差异采取一定的应对措施。为此，
建议采取如下具体措施：
第一，降低企业股权的集中度。我国上市公司的股权高度集中，无论国有上市公司还是非国有
上市公司均存在一股独大和“内部人控制”问题，这一公司治理结构特征很容易导致大股东从自身利
益出发，在企业利益分配上为了控制企业经营成本，较少关注利益相关者的利益，使得劳动力工资增
长缓慢，不利于劳动偏向分配。
第二，处理好管理层股权激励和薪酬激励关系。我国上市公司的管理层持股比例不高，从企业
激励角度来看，还应当进一步提高管理层的持股比例，但从实证研究来看，管理层持股比例提高不利
于形成劳动偏向分配。因此，为了防止管理层持股比例提高对薪酬激励的挤出效应，就应当首先处
理好管理层持股激励和管理层薪酬激励关系，防止在推进管理层股权激励的同时，忽视对管理层薪
酬激励；其次要处理好管理层股权激励与普通劳动者的薪酬激励关系，当企业推进管理层股权激励
时，要优化工资集体谈判机制。
第三，保持独立董事的一定占比，提高独立董事在薪酬委员会中的比重。独立董事的相对独立
性有利于企业利益分配决策中不同力量更加均衡。因此，要保持董事会中合理的独立董事占比，并
进一步提高薪酬委员会中的独立董事占比，确保企业的外在力量在薪酬决策中的作用。
第四，考虑企业的地区、行业、企业性质和发展阶段的差异，在具体措施上要因地制宜。例如，企
业治理对分配偏向的影响效应在东部地区更为显著，而在中西部地区则较弱，这就要求在东部地区
尽可能通过治理机制来完善分配关系，而在中西部地区则应当进一步完善治理结构，促进传导机制
畅通。再如，在非国有企业监事占比提高有助于劳动偏向分配，因此，对于非国有企业还可以通过适
度增加监事会的占比来增强劳动偏向分配。
注：
①本文的数据来自厦门大学研究生罗永春整理的数据，并在此基础上补充完善。
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